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一! 保险投资
保险市场竞争态势的日益加剧" 使得各大保险 公 司 不
仅无法通过提高保费的办法来 获取超额利润" 而且还必须




润 不 足$ 这 就 是 现 代 保 险 投 资 业 务 蓬 勃 兴 起 的 直 接 动 因 $
从目前发达国家的情况来 看" 保险公司的利润主要来自于
投资收益" 保险投资收益在发达国家保险公司的利润 总额
中普遍占到了 "#$以上的比重$ 所以" 保险投资业务的发
达与否" 是一国保险企业竞争 力强弱的主要标志$ 而国际
范围内的保险投资业经过百余年的发展" 其投资领域现已
延 伸 至 市 场 经 济 的 每 一 个 角 落 $ 有 价 证 券 %债 券 & 股 票
等’& 贷款& 基金& 不动产& 黄金& 外汇& 贵重收藏品以及
存款& 衍生金融产品& 实业等等" 保险投资都已有不同程
度的涉及$
二& 保险投资与风险投资
%# 世纪七& 八十年代以来" 随着风险投资的不断兴起"
一些发达国家和地区的保险公司也 纷纷开始介入风险投资
领域$ 目前" 保险资金已经成为发达国家和地区风险投资
业的主要资金来源$ 在美国" &!!& 年有 ’%$的风险资本来
源于保险资金" &!!( 年也有 ’#$的风险资本来源于保险资
金$ 英国的寿险公司投资于高风险产业的资金在 &!!’ 年达
到了 ’ 亿英镑" 占英国对该产业投资金额的 &)$( 到 &!!(
年" 投资于风险投资的资金迅速增长到 &% 亿英镑" 占英国
风险投资资金总额的 &($# 我国的台湾地区也从 &!!’ 年起
开始允许保险公司参与创业投资" 但规定保险公司 投资金
额不得超过该风险创业公司资本额的 %*$或 & 亿元# 风险
投资规模的不断扩大" 使得 保险公司的投资业务开始进入
了一个崭新的发展阶段#




金" 在运用时首先要考虑到安全 性和流动性原则" 其次才
能 考 虑 盈 利 性 的 需 要# 这 就 是 传 统 保 险 投 资 的 指 导 思 想"
亦即 )三性原则*$ 显然" 如果仅仅从传统思维对保险投资
)三性原则* 的理解来分析" 保险资金介入风险投资领域是
不可以的" 因为风险投资的高风险性显然会与安全性原则
产生分 歧$ 众多周知" 风险投资就是高科技企业的诞生与
成长的过程" 在可能获得高收益的同 时" 伴随的投资风险
也非常之高$ 而且在某种程度上说" 风险投资的风 险 性 要
大于其它任何一种保险投资 形式$ 有资料表明+ 属于 风 险
投资性质的企业" 其成功率往往只有 *,%#$" 大多数要以
失败而 告终" 因此风险投资行业的风险性非常之大$ 但 是
保险公司之所以还是对风险投资行 业有着浓厚的兴趣" 主
要 是 看 中 了 这 一 投 资 领 域 的 高 收 益$ 如 果 投 资 获 得 成 功 "
将会获得几倍! 几十倍" 甚至是上百倍于初始投资的收益$
如此之高的投资收益" 是目前其它传 统的任何投资方 式 所
不能比拟的" 因此风险投资作为新兴的投资品种" 保 险 公
司当然 不会无动于衷$ 另外" 各国政府对本国高科技 产 业
的发展普遍采取了大力扶持的态度" 这样" 保险公司 投 资
于风险企业" 还可以获得政府的相关政策支持" 例 如 获 得
投资收益 上的税收减免等等$ 至于在投资过程中的高 风 险
问 题" 保 险 公 司 一 般 是 通 过 严 格 的 项 目 选 择 来 予 以 控 制$
在正常的情况下" 保险公司投资 &# 个风险投资项目中" 即
使有 * 个失败! 但只要有 % 个保本! ) 个成功" 那么以这 )
个成功项目所获得的高额收益就足以抵补失败项 目所 带 来
的损失" 而且还可以获得 %#$左右的平均回报率$
所以" 保险公司在风险投资领域进行 )淘 金* 是 有 前
提条件的" 即+ 必须具备在筛选风险投 资项目方面的 运 作
经验与较高水平" 从源头上来降低风险投资项目的失败率"
亦即能够有效的规避 )雷区*$ 不过" 风险投资毕竟是属于
高风险的投资领域" 为了稳妥起见" 保险 公司在具备 较 高




从以上分析我们不难看出" 保险公司在 风 险 投 资 领 域
的大胆探索" 并不会与传统的 )三性* 原则相违背" 相反"
这还是对传统 )三性* 原则的丰富和发展$ 强调安 全 性 原
则并不等于 具体的每一个投资项目都必须绝对安全" 实 际
上这既不可能也不必要$ 凡是投资都必然会有一定的风险"
而且风险越大收益越大$ 所以" 在保险投资的总额 中" 有
一部分资金投入风险较大的投资项目" 比如风险投资领域"
即使发生投资损失" 但只要在总体上能 够确保保险资 金 的
保值与增值" 同样符合安全性原则的内在要求$ 因 此" 安
全性原则是 一种整体上的! 广义上的! 动态的原则" 而 并
不是个体上! 狭义上的! 静态的原则$ 如果不能 客观 全 面
的来正确理解保险投资的安全性原则" 就必然会束 缚 我 们
进行保险投资的 手脚" 使得保险投资由于过于保守而 收 益
降低" 反而不利于安全性原则的实现$ 在保险 投资市 场 已




-摘 要. 随着风险投资的兴起以及保险市场竞争的日益加剧" 发达国家的保险公司纷纷进军风险投资领域$ 风险投
资的高风险性与保险投资所一贯坚持的安全性原则之间产生了较大的分歧$ 如何客观地来看待保险投资实践的这一新的变
化" 我国的保险企业能否也介入风险投资领域" 就成为摆在我们面前亟待解决的重要课题$ 本文拟就这些问题进行粗浅的
论述$
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如果还是以传统的思维来理解 "三性# 原则) 从长远 来 看
是难以保证保险资金的保值和 增值的* 因为保险经营业 的
长期发展实践证实了一个简单的道理就是$ 没有收益或 者
收益过低才是现代保险经营业中的最大风险* 这就是 发 达
国家保险投资从无到有) 由 弱到强) 投资领域日益广泛 这
一发展历程的直接动因* 所以说) 保险公司进行风险投资)
只要科学安排) 谨慎操作) 是完全可行的* 这已经被 发 达
国家的保险投资实践所证明*
三+ 我国保险资金投资的重点
既然如此) 那么我国的保险投资是否也可 以 和 发 达 国
家的一样) 开始涉足风险投资领 域呢, 答案是否定的* 我
国的保险经营业起步较晚) 其间又经历了几次反复) 虽 然
经过改革开放二十多年的快速发展) 但是与发达国家相比)
无论是资产规模还是经营管理水 平) 都存在着相当大的 差
距) 这些都制约了我国保险投资业务的快速发展* 虽 然 风
险投 资也是我国目前急待发展的新兴投资领域) 政府也 出
台了一系列的鼓励政策* 但是就 目前而言) 我国保险公 司
的投资管理水平还远不能适应高风险! 高收益的风险 投 资




我国还没有建立起比较完 善的产权交易体系) "二板# 市
场也刚刚设立不久) 很不完善) 这些现实条件都使得 我 国
风险投资的退出机制并不顺畅* 从而使得我 国 保 险 公 司 在
高科技领域的投资难度加 大) 投资风险远要高 于 发 达 国 家
%主 要 是 因 为 能 够 取 得 成 功 的 投 资 项 目 肯 定 比 发 达 国 家 要
少&*
所以) 我们必须客观! 正确地认 识 到 风 险 投 资 的 高 风
险性) 继续采取有效措施来加强监 管) 防止我 国 的 保 险 公
司在巨额利益的刺激下) 将大量资金投入到风险投资领域)
从而 严重地损害保险资金的安全* 就目前乃至 今 后 的 较 长
时期) 我国保险投资的重点应该 是大力发展相 对 成 熟 的 投
资业务) 比如基金! 证券 %股票和债券等&! 贷款! 不动产
等等) 待将 来主! 客观条件 %即$ 保险投资水 平 提 高! 风
险投资市场成熟& 都基本具备时) 保险公司再 逐 步 介 入 风
险投资领域* !
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